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はじめに
1978年の第十一回三中全会の決定によって中国は改革開放政策を始め,積極
的に市場経済を導入することとなった｡1989年の天安門事件によって外資導入
は一時的に滞ったが,その後,中国はWTO加盟に向けて経済発展を再び開始
した｡このような環境下で,企業も市場で生き残るために,様々な経営手法を
駆使して競争力の強化に取り組んできている｡
1980年代から慢性的な食糧不足の解決策としてビール産業の育成が政府によっ
て促進された｡それは伝統的な白酒は穀類を原料とするためであった｡このた
め,各地域に一斉にビール企業が設立されることになったが,これらの企業は
規模が小さく,また国有企業であるため,経営効率の点から様々な問題を抱え,
経営が順調に行かないケースが多かった｡
本稿はこのような問題意識のもと,中国のビール企業が競争力を強化してい
く事例として山東省の青島嘩酒 (以下,青島ビール)を取り上げて検討を行っ
たものである｡
青島ビールは,中国のビール産業において生産量で燕京ビール (北嘉市)と
ならんで トップシェアを競い合っている企業である｡この青島ビールの事例を
研究することは,政府と地方政府の役割,国有企業の株式上場と経営安定化
(生産 ･物流改革)への取組,M&Aなど最新の経営手法の導入に対する評価,
企業間競争の実態など,青島ビールの経営分析にとどまらず,中国の国有企業
改革にとっても参考に資するところが大きいと考える｡この点で,本研究の意
義があると考えた｡以下,この問題意識に沿って分析を進めていくこととする｡
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第 1章 中国のビール産業の現状
第 1節 世界における中国の地位
キリンビールの調査によると,世界のビール生産量は,1990年の約 1億1395
万kPから,2001年までの12年間で,2832万kP(増加率24.8%)増加している｡
世界の構成比 (1990年と2001年比較)で見れば,日本は5.8%から5.1%に,ヨー
ロッパは39.8%から34.0%までシェアを落とすなど,既存のビール生産国の停
滞や減少が進んでいる｡ これに対して中国 (9.9%増),中南米 (2.0%増)な
ど,新興ビール生産国の台頭が目立っている｡特に中国の増加分は1555万kPで,
同期間中の世界増加分の54.9%のシェアを占めている1｡
消費量についても同様の傾向が見られる (表 1-1)｡特に,中国は順位が
世界第3位でから2位に上昇し,増加率も329%となっている｡ これら新興国
の台頭は所得水準の向上のほか,人口の多さ,特に若年齢層比率の高さと,そ
れにともなう市場の拡大が理由といえる｡ その一方で,先進国では平均年齢の
高齢化などもあり市場が成熟化してきているといえる2｡
表 1-1 1990年と2000年上位10カ国ビール消費量(kR)と増加率
1990年 2000年
順位 国名 総消費量 順位 国名 総消費量 増加率
1 アメリカ 22,670,000 1 アメリカ 23,184,000 2.26%
2 ドイツ ll,437,000 2 中国 22,036,000 329%
3 中国 6,696,000 3 ドイツ 10,306,000 -9.8%
4 日本 6,640,000 4 ブラジル 8,260,000 42.4%
5 イギリス 6,310,000 5 日本 7,100,000 6.9%
6 ソ連 5,000,000 6 イギリス 5,701,000 -9.6%
7 ブラジル 5,800,000 7 ロシア 5,543,000 *
8 メキシコ 3,697,000 8 メキシコ 5,006,000 35.4%
9 スペイ ン 2,828,000 9 スペイン 2,885,000 2%
10 フランス 2,335,000 10 ポーランド** 2,461,000 201%
*1991年ソ連崩壊,統計不能
**ポーランドは1990年23位で消費量は1,224,000kPである
出所 :キリンビール調査データより作成
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第2節 中国におけるビール産業の発展
中国においてビールはもともと歴史の新しい酒だった｡1900年にロシア人が
黒龍江省-ルピンでビール工場を作ったのか始まりである｡その後 5年間に,
ロシア, ドイツ,チェコがハルビンで3つの工場を建設した3｡ 1903年にはイ
ギリスとドイツの商人が青島において ｢英徳醸酒有限公司｣(徳=独,有限公
司-有限会社)を設立した｡この工場の年間ビール生産能力は2000kPだった｡
これが,現在の青島ビールの前身となった｡
中国人が始めて設立したビール工場は,｢東北三省嘩酒｢｣(荏 :｢=工場)
である (1904年,ハルビン)｡1914年には-ルピンで ｢五洲嘩酒汽水｢｣(荏 :
汽水-ソーダ),同年北京で ｢双合盛時酒｢｣,1935年広州で ｢五羊嘩酒｢｣
(広州ビールの前身)が設立された｡ 書
1949年に中華人民共和国が成立し,政府は1958年に天津,杭州,武漢,重慶,
西安,蘭州,良明などの大都市で生産能力2000kPのビール工場を建設した｡
1979年時点で,全国のビール工場は90件,年間生産量52万kPだった｡この生産
量は,中華人民共和国設立当時と比べると74倍になる4｡
中国でビール産業が大きく発展したのは1979年以降の10年間である｡ この時
期は毎年30%強の増加だった｡その理由は各地にビール工場が相次ぎ建設され,
1988年には全国で813件 (1979年比9倍)まで増加したからである｡ 生産量も
656万kP(同17.6倍)になり,アメリカとドイツに次いで世界第3位までに成
長した5 (図1-1)｡
図1-1 中国のど-ル生産量の推移(万kR)と対前年増加率(%)
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出所 :1957年から2000年までの生産量は ｢中国統計年鑑2001｣
2001年の生産量は中国醸酒工業協会より
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後述するとおりビール産業は工場乱立と淘汰という歴史を歩むが,それでも
なお業界全体として,ビール産業が発展できたのは以下の理由によると考える｡
1つは,経済発展そのものが,ビール生産の増加につながり,ビール市場の
拡大に直結したことである｡
2つ目は中国の酒類飲料消費の構成変化において,ビールの消費割合が年々
上昇したことである｡ 1980年にはビールの消費割合は18.8%であったのに対し,
1990年には49.9%,2000年には72.3%となって20年間で4倍となった｡そして
1人当たりのビール消費量も1979年は1人平均年間消費がわずか2Pだったの
に対し,2000年には17Rとなった｡この消費量の増加が中国ビール業界の発展
を促した6｡
3つ目は,改革開放を実行して以来,政府はビール製造業に対し免税措置や
投資を増加させてきたためである｡ 特に ｢七五｣｢八五｣(第7次五力年計画と
第8次五力年計画,1986年～96年)の時期に,政府はビール業界に対して免税
措置をとり,その結果,企業で留保された資金を銀行への返済にあてることが
できた｡さらに,政府は通常予算の枠外に,特別予算8億元をビール産業に投
資した｡これらの措置によって,全国に相次いでビール工場が建設されるよう
になったのである7｡
4つ目は,外国の大手ビール企業が相次いで中国に進出し,宣伝などの最新
の経営手法を持ち込んで,市場の開拓に努めたからである｡
第2華 中国政府のビール産業政策と企業の地域分布
1986年10月～91年8月の第7次5ヵ年計画策定時に,中国政府はビール産業
に関して ｢一条龍計画｣と ｢ビール専項計画｣を立案した｡
｢一条龍計画｣とは1986年10月～91年8月の期間中に,中国軽工業省,中国
国家経済委員会,中国建設銀行などが ｢国産ビール生産設備近代化プロジェク
ト｣を実行するもので,年産5万kPのビール工場を最適規模として,設計院 ･
設備メーカーやビール工場を選抜して,開発レベルを定めて,プロジェクトチ-
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ムを作って推進するものである (例 :長春軽機｢一北京設計院一南京ビール)｡
また,｢ビール専項計画｣とは同期間中に同上の機関と各地方計画委員会,
軽工業局,中国建設銀行地方支店が ｢ビール工場の新設,能力拡大プロジェク
ト｣を行うものである｡これは地方が主体となるもので,計画スター ト時は59
プロジェクトではじめて,完成時72プロジェクト以上にする計画である｡ここ
では,国は地方の建設銀行支店に対してビール専項貸出枠を設定し,当該プロ
ジェクトを支援するよう指示した｡地方政府にとっても,有望産業の設立は将
来の税収アップにつながると判断してその設立に積極的だったのである｡
しかし,現実は政府が資金不足だったため各地方政府が支出することが多く,
結果的に地方中心のプロジェクトとなって,小規模ビール会社の乱立を招くこ
ととなった8｡
経営効率が悪い小規模ビール会社では,外資系ビール企業に太刀打ちできな
く,また地方政府の財政逼迫も招いたあで,後に詳述するように政府は外資系
企業の統制 (1995年),大規模ビール中心のグループ形成 (1998年)に方針を
転換することになった｡
表2-1は,2001年の中国省 ･市別のビール生産状況を示したものである｡
企業数は383社ある｡ 1995年の626社と比較すると243社も減少している｡これは
経営破綻と大企業によるM&Aによる整理 ･淘汰のためである｡ このうち年間
生産量が5万kP以上の企業は102社で総生産量26.6%を占めているのに対し,
5万kP以下の企業281社は73.4%となっている｡ このことから,いまだ零細企
業が中心であることがわかる｡省･市別生産量では山東省は1位で2位を大きく
引き離している｡ これは青島ビールの生産がもっとも貢献しているためである｡
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表2-1 2001年全国ビール生産状況統計
??
? ? ? ? ? ? ? ?
堰位 省 .市名 2001年業界統計生産量(万kP) 2000年業界統計生産量(万kP) 増加率(%) 2001年企業数 2001年工場数 企業の生産量による分類 (万kP) 2001年国家統計局統計生産量 1人あた りの 消 費 量(B/人)20以上 20-1010-55-33-11以下
1 山 東 省 282.65 283.44 -0.28 28 49 4 2 3 1 15 3 296.51 30.76
2 漸 江 省 175.57 163.69 7.26 43 53 1 4 5 5 15 13 165.38 37.09
3 広 東 省 160.14 148.16 8.08 10 15 1 2 5 1 1 170.73 18.31
4 河 南 省 152.88 131.20 16.53 25 27 1 3 4 7 7 3 118.63 16.32
5 遼 寧 省 141.78 146.85 -3.455 29 33 1 1 8 3 4 12 144.17 33.06
6 安 徽 省 126.82 123.92 2.34 20 24 1 2 8 3 5 1 124.94 20.93
7 黒龍江省 125.54 143.00 -12.21 36 44 1 1 3 4 6 21 139.65 33.63
8 北 嘉 市 124.31 125.12 -0.65 3 5 1 1 1 124.39 88.88
9 福 建 省 124.07 118.89 4.36 36 38 2 2 1 9 22 115.25 35.32
10 河 北 省 123.51 116.74 5.80 19 25 2 2 3 3 8 1 134.86 18.10
ll 江 蘇 省 102.73 85.63 19.96 22 31 1 2 6 9 4 90.78 13.65
12 湖 北 省 100.30 93.28 7.52 6 19 2 1 3 103.07 16.44
13 吉 林 省 83.56 79.63 4.93 14 17 2 1 2 1 3 5 84.79 30.27
14 四 川 省 79.80 76.90 4.02 3 18 1 1 1 79.86 9.49
出所 :中国醸酒工業協会
??
?
??
? ? ?
? ? ?
16 陳 西 省 48.91 34.49 41.81 2 7 1 1 51.69 13.41
17 内 蒙 古 39.97 40.50 -1.31 14 16 1 4 3 6 40.69 16.32
18 重 慶 市 38.27 37.10 3.14 2 9 1 1 40.31 12.24
19 上 海 市 34.15 35.57 -3.99 4 5 1 1 1 1 36二21 20.06
20 広 西 33.70 31.99 5.35 5 6 1 1 3 33.01 7.42
21 湖 南 省 30.86 25.73 19.91 12 16 2 1 1 8 27.98 4.73
22 甘 粛 省 22.30 28.59 -22.00 3 6 2 1 20.68 8.60
23 新 彊 20.48 18.43 ll.16 3 9 1 1 1 20.32 10.51
24 山 西 省 18.36 16.79 9.34 6 8 2 2 2 14.87 5.50
25 雲 南 省 17.68 16.79 5.29 8 9 1 4 3 17.92 4.07
26 貴 州 省 14.99 16.59 -9.57 5 8 2 3 9.47 4.20
27 夫 津 市 13.97 8.26 69.10 2 2 1 1 13.59 13.79
28 寧 夏 5.79 4.70 23.29 2 4 1 1 5.31 10.18
29 海 南 省 4.62 5.40 -14.52 1 1 1 4.62 5.80
30 チベ ット 2.75 2.50 10.02 11 1 2.75 10.38
31 青 海 省 0.42 0.60 -30.62 0 1 0.42 0.80
合 計 2,300.76 2,209.82 4.12 383 531 23 26 53 48 107 126 2,273.81 18.01
備考 :1.ビールの生産量は,各省市自治区にある他省の企業の生産量も含む｡
2.企業数は独立一級法人企業である｡ 工場数は集団に所属する工場も含む｡
3.1人あたりの消費量は第五回人口調査によるものである｡
4.国家統計局の生産量統計は国有企業と売上が500万元以上の非国有企業を対象とする｡
ビール企業は比較的沿海地域に集中している｡しかも分布の特徴としてみれ
ば,各省･市単位で生産 ･販売が完結するモザイク的な地域分布を指摘できる
(図2-1)｡このような分布になったのは3つの理由が考えられる｡
図2-1 2001年中国ビール生産分布図
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出所 :表2-1より筆者作成
1つは,年平均5万kA以下の小規模ビール企業が占める割合が高く,自己負
担によって遠隔地で売ることが難しかったのと,各地方政府の条例によって外
部のビールに税金をかけるところもあったりして,なかなか外部からの参入が
困難だったからである｡
2つ目は,各省 ･市の小規模ビール会社が製造したビールのなかには,その
味と価格が現地の消費者の飲食習慣に比較的合っており,現地ビール市場をあ
る程度確保できたためである｡
3つ目は,消費者は現地の製品だけを購入し,その現地のブランドに対する
信頼が自然とビール市場の地域性を助長して,外資系ブランドの侵入を相対的
に防げてきたためである9｡
こうして,少数の大規模ビール企業が,市場制圧的に販売展開するという傾
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向とは異なって,国内市場は省 ･市別にモザイク的な零細中小ビール企業の割
拠とそれに基づく市場が形成されたのである｡
第3章 中国における外資系ビール企業の概況
第 1節 外資系ビール企業の進出
中国経済が発展するにつれ,国民の可処分所得も増加した｡1998年現在, 1
人当たりの年間平均所得は5000元 (1元-15円)となった10.特に,沿海経済
発達地域1においては,消費財への欲求は先進国並みに高度化してきている12｡
キリンビールの調査によれば,中国の1人当たりのビール消費量は,1993年
10.32だったのか,2000年には17.5RとなっているO第一位のチェコから見れ
ばまだ1割に過ぎない (図3-1)｡
図3-1 国別1人当たり年間ビール消菓量 (1999年)
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合弁 ･合作方式 (100%出資,現地企業との合弁,現地企業に技術提供)で進
出する方法である｡これは,外資系が進出する最もオーソドックスな方法であ
る｡ -イネケン,カールスバーグ,フォースター,アサヒ,サンミゲル,サン
トリーなどがこの方法を採用 している｡たとえば,米国アジア戦略投資公司
(ASEMCO)は北京五星 ビールに1億 ドルを投資 し,共同で北京双合盛五星
ビール有限公司を設立した｡
2つ目は,ライセンス生産譲渡方式である｡ これは自社ブランドを現地企業
に委託生産させる方法である｡ペックス,キリン,ブルーリボンがこの方法を
採用している｡
3つ目は投資会社を仲介する方法で,たとえばアサヒは伊藤忠商事と組んで,
中策集団から中国ビール集団の75%の株を買付けて進出を果たした｡
4つ目は企業を買収する方法である｡
1980年代は合弁形式が主流だった｡しかし1990年以降は企業買収も行われる
ようになった｡
1984年にサントリーが江蘇省連雲港に進出し,現地企業との合弁によって
｢江蘇三得利食品｣を設立 した｡その後1985年にはデンマークのカールスバー
グが広東省恵州に,1988年オランダの-イネケンは上海市に,それぞれ合弁に
よって進出をしている｡ 1990年には米国のミラーによる北京 ｢五星嘩酒｣(以
下五星ビール)の買収があった｡また1992年にフィリピンのサンミゲルが広州
の広州ビールと合弁を行った｡韓国の斗山ビールも遼寧省丹東市に合弁形式で
進出を果たしている｡ 1994年から1995年にかけて日本のアサヒビールが杭州,
泉州,北京,煙台にある地元ビールメーカーを買収し,中国ビール市場におけ
る橋頭壁を築いた｡さらに世界最大のビールメーカーであるアンハイザ-&ブッ
シュも同時期に武漢,青島に拠点を置いている｡ このほか,オース トラリアの
フォスターズが成都,武漢,天津に進出し,タイのCPも南寧に,ニュージー
ランドのライオンネイサンは江蘇省無錫に,日本のキリンビールが藩陽に,サッ
ポロは江蘇省に進出した｡この結果,外資系ビールメーカー同士の競争,およ
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び外資系ビール企業と中国系国内有力ビール企業との競争が激化するようになっ
た (表3-1)｡
外資系ビール企業の立地は北京を除けば,そのほとんどが中国沿海地域に集
中している｡これは沿海部の消費市場の大きさと大麦の輸入基地としての港湾
利用,それにビール輸送の効率性から判断して立地したと考えられる｡
表 3-1 1998年現在中国に進出する外資系ビール企業と提携先
進出外国企業 提携先など
山東省 アンハイザ-.ブッシュ (米).アサヒ (日) 青島嘩酒,煙台中策嘩酒
漸江省 アサヒ (日) 杭州中策嘩酒
広東省 アサヒ.キリン (日).カールスバーグ (デ). 広州嘩酒 .珠海戯麟統一
サンミゲル (比).パブスト(米)ペックス (独) 嘩酒
遼寧省 オリエンタル .ブルワリー (韓).キリン (日) 藩陽華潤雪花埠酒
北嘉市 ミラー (米).アサヒ (日) 北京五星嘩酒 .北京中策嘩酒
福建省 アサヒ(日).ハイネケン (蘭).ペックス (独) 泉州中策噂酒
湖北省 アンハイザ-.ブッシュ(米).フォスターズ (秦) 中徳嘩酒
四川省 インターブリユー (ベルギー).フォスターズ (蒙) ブル-.スウォー ド
江蘇省 サントリー .サッポロ .キリン (日)ライオ 太湖水嘩酒 .江蘇三得利ンネイサン (NZ) 食品 .江蘇大富豪嘩酒
吉林省 バス (莱) .ホルステン (独) 金士官集団
上海市 サントリー (日)ハイネケン (蘭)フオス夕-ズ (秦) 上海三得利嘩酒
広西自治区 CP (タイ)
夫津市 フォスターズ (秦).ミラー (米) 勅海崎酒
出所 :週刊東洋経済1995.9.2 http//beerchina.comから作成
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この立地は改革開放政策によって形成されてきた｡すなわち1980年の4つの
｢経済特区｣の制定,1983年の ｢合弁法｣制定,1984年の14ヵ所の ｢沿海港湾
都市｣の開放および1987年の ｢沿海地区発展戦略｣などをきっかけとして,規
制緩和と地域的誘導が進んで外資系ビール産業の地域分布が形成されていった
ためである｡
1998年現在,中国に進出した外国企業は30社,95工場である｡ これらは合弁
もしくは独資 (100%外資)として立地している｡ 中国側が株を支配している
のは6社で,50%支配が1社となっている｡これを国有企業も含めた生産量全
体から見ると10万kP(1998年)を越える40社の中で,外資系は23%を占ること
になる15｡
第2節 中国政府による外資規制と国有企業の選択的育成
国内での合弁事業の推進は,ビール産業のみならず国内産業の発展を促進す
る一方で,国有企業の存立基盤を揺るがすおそれがあった｡また政府の統制が
利かなくなるおそれもあった｡そのため中国政府は,1995年と1998年の計画改定を
通じて,すべての産業を対象に合弁企業及び合弁行為を監督することにした｡
まず1995年に,中国政府が公表した ｢外国企業投資指導リスト｣で,投資業
種を奨励 ･許可 ･制限 ･禁止の4つに分類して統制を行った｡そして1998年に
奨励 ･制限 (甲･乙) ･禁止の3つに集約された｡このうちビール産業は制限
乙種に指定され国内企業の保護政策がとられることになった｡
ビール産業について,こうした動きの中心となっているのは ｢中国軽工総会｣
である｡ この総会の提案により,1998年に政府は民族資本であるビールメーカー
の保護と外資規制の制定を行った16｡
具体的には,
(1)三資企業のビール生産量は中国のビール生産量の30%以内に抑える170
(2)外国ブランドビールについては10%以内に抑える｡
(3)外国企業100%出資企業の設立は原則として認めない｡
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(4)外資系ビール企業による中国企業の株式保有または合弁設立プロジェク
トについては,事前に中国軽工総会の同意を得た後,現行規定に基づき再
度厳 しく審査する｡
(5)三資企業の生産する外国ブランドのビールは20%以上の輸出を義務付け
る18｡
といった項目である｡
また,外資流入規制と前後 して,国有ビール会社の支援,重点育成 も講 じら
れつつある｡ 優遇の対象となるのは年生産能力が10万kPを越え,外国企業と合
弁 していない大手企業である｡銀行融資や債券発行,株式上場などの認可手続
きを優先させるほか,規模拡大のために赤字企業を合併する場合は,被合併企
業の負債の利子免除や元金返済の繰 り延べなどを認めている19｡
企業育成についても青島ビール,燕京 ビール,珠江ビールなどを中心に企業
集団を形成 し,第9次 5ヵ年計画 (1996-2000年)の期間中,これらの国有企
業において生産能力を拡大 し,スケールメリットを追求させている｡ この結果,
選択的な国有企業育成策が推進され,その他の､競争力に劣る国有企業にとって
は,厳 しい経営を強いられることとなった｡
ビール産業において,このような政策がとられるようになった理由は, 1つ
は税金による負担が増加 したことである｡ 1997年の時点で40%以上のビール企
業が欠損となっていた｡一部の欠損企業では,製造停止,破産に追い込まれる
までになっていた20｡
2つ目は,コス トを下げるためには,安価な国産の大麦,ホップなどの原材
料を使用せざるを得ないが,品質が悪 く,味わい,風味,色合いの面で,外資
系ビールや輸入 ビールにたちうちできないためである21｡
3つ目は,外資系ビール企業による大量宣伝,旺盛な市場開拓と販売ネット
ワークの形成,それに低価格政策によって,次第に経営は厳 しい状況に追い込
まれていったためである｡
このため成長地域である中国で,自らが成長を享受できないという ｢ジレン
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マ｣に中小零細ビール企業が追い込まれていったのである｡
第4章 青島ビールの経営戦略
外資系ビール企業の進出と国内ビール企業の競争の中で勝ち残ってきた企業
のうち,その有力な一つの企業が青島ビールである｡ しかし,青島ビールは順
調に発展してきたわけではない｡この点を明らかにするために,2002年 2月27
日～29日に,青島市の政府外事弁公室の協力を得て青島ビールと青島市経済委
員会を訪問して調査を行った｡以下,既存資料と調査結果をもとに分析を行っ
ていく｡
第 1節 青島ビールの歴史と競争環境の変化
1903年, ドイツの租借地だった青島にドイツ艦隊が駐在していた｡船員にビー
ルを提供するためビール工場が建てられた｡これが当地におけるビール生産の
始まりである｡青島には ｢嘆山 (ろうざん)の水｣という栄養分のあるミネラ
ルウォーターが豊富にあったのでビール生産に適 していた｡そこに ドイツの製
造技術を用いてビールの生産を始めたのである｡ 1906年にはミュンヘンの博覧
会で青島ビールが金賞を受賞するまでに生産技術は進歩を遂げていた｡
1914年に,青島ビールが日本のキリンとアサヒビールに買収され,第二次世
界大終了 (1945年)まで経営を行っていた｡1945年から2年間は,中国の国民
党政府が青島ビールを経営 し,1947年から国有企業となり,｢青島嘩酒｢｣と
いう名称で1993年の株式上場まで経営を行っていた｡
1993年までの供給対象は,主に外国人駐在員,国の外交宴会,輸出などだっ
た｡そのため営業員は2名しかおかれていなかった｡青島市民でさえ,青島ビー
ルを口にすることができるのはまれで,春節に1世帯に10本が配給される程度
だった｡このように青島ビールは慢性的供給不足の状況におかれていた｡そし
て皮肉なことに,この経営手法が青島ビールの ｢貴族化されたブランド｣とい
うイメージを認知させる結果となったのである｡
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1993年,この供給不足を打開するために青島ビールは上海で株式上場に踏み
切った｡そして同年,中国の国有企業 ｢海外上場第1号｣として香港市場に上
場し,16億人民元を調達した｡青島ビールはこの手元資金を用いて生産の拡大
を行い生産量は21万kP(1993年)まで伸びた｡
青島ビール上場後は,｢貴族化されたブランド｣といっても,品質面でより
ハイグレードな外国ビールと,国内の低グレードビールに挟まれ,品質,供給
量,価格面で陸路に立たされていた｡これを打開するために,青島市内に第二
工場,第四工場などの工場を建設し生産能力を上げる必要性と,M&Aによる
成長策が必要となった｡
しかしこれは,供給視点の延長上に実行された計画だったために,市場の動
向を見誤り,1994年が国内販売シェア3%から1996年には2%に落ちた｡青島
ビールは新たな経営戦略が求められるようになったのである｡ 供給視点の問題
とは,後述するように販売計画を見誤った過剰在庫の形成,急激なM&Aにさ
る買収された工場での品質管理 (咲,鮮度など)の不徹底などが指摘できる｡
このような事態を受けて1996年,市政府の指導のもとに,新しい役員会が設
けられた｡新しい董事長 (会長)には,当時56歳の李桂栄が任命された｡彼は
それまで青島市計画委員会主任という行政官であったが,長く経営管理にかか
わってきた経験をもっていた｡また彼の下で総経理 (社長)に任命された彰作
義 (当時50歳)は,青島市の食品会社である ｢大洋食品有限公司｣で実績を挙
げた有能な実務家であった｡この新経営陣は,｢-イアール｣,｢燕京ビール｣,
｢珠江ビール｣などのビジネスモデルを取り入れる事を決定し,1996年を ｢調
整の年｣,1997年を ｢基礎の年｣,1998年を ｢発展の年｣と定めて,3年間で巻
き返す目標を立てた｡その経営方針はM&Aの展開,流通網の整備 (先進モデ
ルの導入),収益性の高い会社との戦略的合弁であった｡
このような方針のもと,1994年に中止していたM&Aを1997年に再開し,後
述するように各種計画の実行によって,1999年には再び業界首位に返り咲いた
(生産量は107万kP)｡そして2002年上半期には,ビールの生産販売量が152万kP
I
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まで達し,前年同期と比べ20%増,純利益も前年同期と比べ73.4%増加した｡
そして2001年国内市場シェアも11%となった2｡このような成長を遂げた経営
方針について次節でより詳しく検討していくこととする｡
第2節 M&A戦略に関する方法と事例
1.M&A戦略の背景と実績
青島ビールは海外輸出よりも国内市場を押さえる戦略をとった｡それは海外
市場を選ぶよりは未開拓な国内市場を押さえるほうが経営安定と成長が見込め
ると判断したからである｡ しかし前述の通り,国内市場は地理的にモザイク的
な零細中小ビール企業の割拠であった｡ここで省 ･市をまたぐ市場統合を考え
るには,現地に新規立地するよりはM&Aによって既存設備と販路を確保する
ほうがはるかに有利だったのである｡
1993年6月12日に株式上場をするため ｢青島嘩酒｢｣は ｢青島嘩酒第2有限
公司｣,｢青島嘩酒第3有限公司｣と ｢青島嘩酒第4有限公司｣を吸収 ･合併し
て,｢青島ビール股扮有限公司｣(青島ビ-ル株式会社)を設立した｡
そして同年7月26日に国有企業の第1号として香港H株に上場した｡売出さ
れたのは,同社発行株式の35%にあたる3億株,1株あたり売出し価格は28香
港 ドルで,110倍の応募があった｡これで青島ビールは1億1500万米 ドルの資
金を調達した｡さらに同年8月に上海の証券取引所に上場 (A株)し,合計で
16億元の資金を調達した｡
これらの資金を元手に青島ビールは企業買収を次々と実行した｡2000年まで
に,合計36社の中小の国内ビールメーカーをM&AL,生産能力は1862万kPに
達した｡中国では ｢M&Aの王様｣といわれるまでになった｡図4-1は2000
年まで青島ビールが買収合併した企業の分布図である｡ 図からみると,買収合
併された企業は,山東省から上海地域かけて集中していることがわかる｡
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図4-1 2000年まで青島ビールがM&Aした企業の分布図
･ビール企業
出所 :青島嘩酒股扮有限公司株式年報1998.1999.2000青島日報1992年～1999年青島
ビ-ルに関する記事
2.M&Aの事例
青島ビールは1994年に揚州ビール工場を買収した｡揚州ビールは長江流域の
江蘇省の揚州市に位置しており,発酵,糖化,渡過設備は ドイツとデンマーク
から最新の設備を備えていた｡しかし資金不足による債務超過のため,生産能
力は5万kPに満たなかった.ここに青島ビールは8000万元の資金を投入し,こ
の工場を全額買収した｡
また,西安湊斯ビールは中国軽工業省と西安市政府が ｢七五｣時に設立した
重点ビール企業だったo生産能力は10万kPである｡主な製品の ｢湊斯｣ビール
は北西地域で知名度が高いビールである｡ここも資金不足と全額銀行融資によ
る負債で経営困難に陥っていた｡青島ビールは登録資本金1.5億元の55%を占
める8250万元を投じて,この工場を買収し,青島ビール西安有限公司を設立し
た｡もとの漢斯ビールは土地と設備などの会計評価額の2億1750万元を新設し
た会社に投 じた｡6750万元を資本金の45%として注入し,残りの1.5億元は新
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会社の負債とした｡
上記2.件の買収ケースでは,莫大な資金を投入して買収し,工場を稼動させ
たため,継続して運転資金を投入していく必要があった｡そのためこのような
スタイルで買収を続けていけば,資金困難に陥るのは明白であった｡
1996年に就任した新しい経営陣はこの方針を転換する必要に迫られた｡そこ
で ｢低成本拡張｣(低コスト拡張)方式で合併 ･買収するとの方針を打ち出し,
｢政策合併｣,｢破産買収｣と ｢過半の出資率を保有による合併｣との3つのM
&A戟略を取り出した｡
また,青島ビールは青島市近辺の市場をまず固めるため ｢一統魯牌｣(山東
省の略称は ｢魯｣である｡ 山東省の市場をまず占有する)という政策を打ち出
し,このM&A戦略を山東省で展開していった｡具体的には1997年に青島近辺
の平原県ビール工場と日照ビール工場,それに山東省に比較的近くマーケット
も大きい上海の嘉醸 (上海)有限公司 (カールスバーグ資本)を買収した｡
このうち平原県ビール (平原県嘩酒｢)は ｢政策合併｣の事例である｡ ｢政
策合併｣とは,経営困難な企業に対し,その一部あるいは全部の負債を負担す
るが,負債の利子を免除すると負債延期返還という政府の優遇政策が得られる｡
しかし,一部あるいは全部の職員を受け入れなければならない方法である｡ 平
原県ビールは1998年,資産総額2561万元で,負債が637万元あった｡ここを青
島ビールは500万元 (出資率90%)で買収した｡条件は負債の一部を負担し,
職員全員を受け入れることであった｡
1996年末に破産した日照嘩酒｢は ｢破産買収｣のケースである｡このケース
は,破産した企業を買収したとき負債に関しては政府の優遇政策を得られる方
法である｡日照埠酒｢は,資産総額4301.7万元,負債無しで,青島ビールは
1000万元でこれを買収した｡
嘉醸 (上海)有限公司 (カールスバーグ資本)は ｢過半の出資率保有による
合併｣によるケースである｡これは過半の出資率の保有によって主導権を握り,
経営困難な企業と合併する方法である｡ この企業は1998年設立され,投資総額
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8000万 ドル (6億元)だった｡これを青島ビールは1億5375万元で買収して当
社の75%の株式を取得したのである｡
2001年になると,M&Aされた企業の一部で利益を上げるところが出てきた｡
たとえば1995年M&Aした西安公司は,その後の3-4年間の整理によって,
2001年に0.8億元の利益を出した｡また,2000年設立 した華南事業部は,珠江
ビールから移籍してきた厳旭氏のもとに,市場シェアは184%の年間増加となっ
た｡2001年,この事業部の下にある三水,深訓などの子会社は,1.5億元の利
益を出している｡それに反して,依然として一部の企業では欠損状態が続いて
いる｡ 2000年に買収 した北京三環ビールは,2001年3950万元の赤字が出ている
し,上海カールスバーグも3573万元の赤字が出ている｡ また山東省の13件の企
業中8件が欠損状態にある23｡
3.M&Aの問題点
生産と販売が増加しても,M&Aによる投資負担の増大によってグループ全
体の利益が減った｡1995年にビールの生産販売量は35万kPで,利益は1.7億元
であったが,1996年以降は利益が下降傾向にあった｡2000年の生産販売量は
186万kPで利益は9169万元に過ぎない24｡ これは欠損企業がグループ全体の利益
に影響を与えているためである25｡
M&Aによる資金繰りの悪化は,香港で上場しているH株の株価にも現れた｡
つまり青島ビールはM&Aを発表する度に株価が下がるケースが多かったから
である｡ 1995年から2001年の間,香港ハンセン指数が45.3%に上昇したのに対
し,青島ビールの株価は52.4%下がったことが,このことを物語っている｡
この原因は次の4点に整理できる｡
1つは ｢低成本拡張｣戦略の下に,買収先の企業が負債と資産相殺あるいは
資産が負債より少ない場合でも,青島ビールはその債務を引き受け,企業の資
産と債務を一括で吸収したことである｡ M&Aされた企業の多 くは1980年代に
設立されたもので,当時は利子が高かった｡このため買収先の債務の半分以上
-201(201)-
が銀行の利子であるケースも多かった｡そのため青島ビールは現地政府と協議
して利子を免除してもらい,元本だけを返済するようにし,それも利益が出た
時点で返済するという条件を設定した｡しかし,多くの企業は破産あるいは経
営困難に陥っていたために,低コストでM&Aができても,結果的に多額の負
債を背負い込むことになった｡
2つ目は,人材問題の深刻化である｡青島ビールの計画では,買収された企
業に総経理 (社長),総エンジニア,財務総監3名の高級管理人員を派遣して,
M&A後企業を整理するはずだった｡ しかし,2001年時点で,M&Aされた企
業は46件で,これらの企業には少なくとも100名の高級管理人材が必要だった
といわれている｡ しかし,短期間でこれだけの人材を集めるのは不可能であっ
た｡さらに,青島ビールは国有企業であって,政府系機関の青島国有資産管理
局は39%の株式を持つ最大の株主である｡よって幹部の任命権は政府が握って
いた｡さらに,M&Aされた企業の多くは現地政府に従業員を吸収するとの条
件をつけられ,簡単に従業員を解雇することもできなかった｡
このような経緯から後に,青島ビールがアンハイザー ･ブッシュとの業務提
携によって,政府の持ち株を39.3%から30.0%に減らしたのは,政府の影響力
を弱めるためだったのである｡
3つ目は,M&Aされた企業間の協調が順調に進まないケースがあることで
ある｡ たとえば,山東省の灘坊地域で3つの企業を買収した｡その地域では寿
光公司の発言力が最も強かったので,買収後,他の2社は寿光公司のブランド
品 ｢藍仔ビール｣を生産することができなかった｡結果として,この地域で青
島ビールは利益を出していない｡
4つ目は,企業規模の急速な拡大によって,後述するように在庫などに関す
る正確な情報収集ができず,企業の運営に影響を与えていることである｡
結果的に,このような問題を抱えたために,青島ビール工場が増加すること
はブランド評価にも影響を与えることとなった｡例えば1994年買収した揚州ビー
ルでは,技術,および管理などを十分改良しないまま青島ビールというブラン
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ドで生産販売し,結果として消費者の青島ビールへの評価を下げた｡その後,
青島ビールは80%の株式を他社に売却することになったのである26｡
本来,青島ビールのM&Aはスケールメリットを追求するものであった｡し
かし生産されたビールは品質面で低グレー ド品だったため,スケールメリット
を生かしきれないで,かえってブランドイメージの下落と負債を抱え込むこと
になったのである｡
第3節 青島ビールの流通システムの改革
中国のビールは瓶ビールが多いため,価格に対して相対的に輸送コストがか
かる｡よって出荷時の輸送コストや瓶の回収コストなどを減らすため,生産拠
点を大消費地に隣接させる必要がある｡ またビールは品質に差異 (噂好)が求
められない限りは,なるべく消費者に近いところで適宜供給できる体制が整え
ておくことが求められる｡ しかし,実際は地域的な食習慣や気候,販路などに
制約されて,正確な在庫情報がなければ過剰供給は過剰在庫を生む原因となる｡
また過剰供給の結果,販売価格が低下すると資金繰りも苦しくなるなど経営そ
のものへの影響もでてくることになる27｡
1.中国の流通概況
中国におけるビールの流通についてここで検討する｡
まず,ビールの トラック運送は,空輸を除けば最も高価な輸送手段である｡
例えば杭州から上海まで (190km),5tトラックでビールを輸送すると, 1
瓶あたりの輸送費は0.2元となり,国産ビール企業の利益はなくなる｡
鉄道輸送はこれより安い｡しかし鉄道は春節など主要な休暇期間には大きな
制約がある｡つまり,ビール会社は輸送量を確保するためにかなり早く出荷し
なければならず,変動する需要にあわせるための柔軟性が犠牲となる｡ また鉄
道輸送には長いリードタイムと高い保管コストも要求される｡
一方で船便は最も安価で制限も少ない｡例えば武漢から南京まで (530km)
-203(203)-
長江を利用して運ぶ場合, 1瓶あたりの輸送費は0.07元であり, トラックの
1/5以下である｡多くの外資系ビール企業は港湾都市に工場を持っており,高
利益をもたらす市場に近接している｡例えばAPBは上海と海口,フォスター
ズは上海 ･天津 ･広州に,サンミゲルとカールスバーグは広東に,サントリー
は上海と連雲港に工場を持っている｡
また物流上,立地可能性を持つ他の都市としては,例えばいくつかの主要鉄
道路線と長江の結節点である武漢である｡ ABは武漢で工場を作っている｡ 大
河川が利用できない地域では鉄道輸送のメリットが高い｡この点では東北地方
のハルビンや藩陽,北部の石家荘,南部の株州,南西の重慶である｡ このよう
に地域によって輸送方法の選択が異なってくることが指摘できる｡
配送チャネルについては,1978年の改革開放以前は,国営の ｢糖,タバコ,
酒｣公司が一手にビール配送を担っていた｡しかし改革開放以後は,独立系の
配送業者が主となった (図3-2)0
図3-2 中国の流通構造
出所 ｢日本経済新聞｣1999年7月29日付け記事より
2.流通システムの改革
青島ビールは1996年まで独自の販売ルー トを持たず ｢糖,タバコ,酒｣公司
に支配されていた28｡営業員は2人のみで,その仕事は事務所で出荷書類の整
理をすることだった｡そのため青島ビールは青島市でも26.4%のシェアを占め
るに過ぎなかった｡ちなみに同時期の ｢燕京ビール｣は北京市で84.9%を占め
ていた29｡
新しい経営陣が就任して,｢鮮度管理｣の徹底が図られることとなった｡｢青
島市民に出荷して一週間以内にビールを飲んでいただく,全国国民に出荷して
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一ケ月以内にビールを飲んでいただく｣というスローガンを打ち出した｡この
方針により,まず大衆向けの小売市場に対して販売子会社を作った｡そして
1996年9月に,1100万元を投じて,44台のトラックを購入し,青島市と山東省
内の小売店とホテルと飲食店を営業しながら回った｡さらに,全国各地に42ヵ
所の事務所と販売拠点を作り,総額1.6億元を投じて,800台のトラックを追加
購入して全国での販売活動を展開した｡
この販売活動の展開に伴い,全国での販売規模が拡大されたが,青島ビール
の販売方法が,顧客が代金を払ってから,出荷が認められるという体制だった
ため,需要が多い季節は,各倉庫の在庫や生産必要量を正確に把握することが
できなかった｡そのため,顧客が代金を払って,伝票を持って指定された倉庫
にいっても,在庫がないため,ビールを受け取れない事がしばしばあった｡逆
に他の倉庫には十分な在庫があっても,顧客に届けられないケースもあった｡
全国各地の在庫管理は各支店によってそれぞれ管理されているため,本社は
在庫量の把握もできなかった｡これらのことから販売コストの節約が進まなかっ
た｡さらに在庫管理について責任と権限がはっきりせず,その一方で倉庫にい
る担当者も搬送車の大きさや台数に関する情報が得られず,十分なサービスを
顧客に与えることができなかった｡
運輸会社にとってもう一つの問題は委託運送伝票の問題である｡委託運送伝票
は営業処が発行する｡しかし営業処は運輸会社の車両状況に関する情報がないの
で,営業の指示が運輸会社に効率的に流れないという問題があった (図3-3)｡
また経理上の問題もあった｡伝票を発行してすぐ会計処理を行ってら,供給
が間に合わないときは,顧客に商品が届かないことがあった｡さらに本社が各
地事務所の財務状況をコントロールできていなかった｡本社の財務部は予算通
りに各事務所の支出をコントロールしようとするが,各地事務所の当月支出費
用額が把握できないため,各地事務所の予算がオーバーするケースがしばしば
あった｡
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図3-3 青島ビールの出荷の流れ
出所 :2001-2002e2eBusiness Solutions Ltd.Al RightsReservedおよび聞取調
査から筆者作成｡
このように青島ビールは流通面からのコストアップが進んだ｡また実際の資
金流,物流および情報流も連携が取れていないため,販売情報がリアルタイム
に把握できず,市場対応が遅れて販売機会を逃す結果となった｡この遅れた物
流管理システムが青島ビール自身の発展と競争力強化にとって大きな障害となっ
たのである｡
2000年 3月,青島ビールは業務管理合理化 (BPI)を推進するため,
ORACLEERP (企業資源計画)システムを導入した｡ERPシステムは販売
情報,実物管理,財務会計と現金流動を一括管理できるシステムである｡また,
その予算管理機能により各支店,各営業マンに対し販売と経費を作成,運用中
にコントロール,運用後監査することができる｡
第1期の実施範囲は販売会社の物流と財務システムだった｡テスト対象となっ
たのは販売会社の本部と灘坊公司 (山東省)だった｡販売会社の物流改革は主
に業務の改定,権鹿の合理的配分,中間取引の省略などである｡ これに基づき,
まず在庫管理から改革が始まった｡在庫量の決定にあたって,特定の在庫商品
を分類し,市場あるいは地域に運送し,販売量に基づき物流を予測する｡ こう
して在庫計画を策定して生産計画が決定された｡
業務処の責務を改め,重点を販売業務処理,販売計画の制定と販売データの
分析に置くことにした｡倉儲部門を強化して統一的な倉儲センターを作って,
B/Sシステム30を用いて各地の倉庫に対しリアルタイムにコントロールし,荏
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庫情報管理能力を強化した｡
システム完成後,販売会社の倉儲センターの職員は事務所にいなから各地の
在庫情報を得ることができ,運輸処は事務所のコンピュータから直接出荷伝票
を手に入れ,出荷がより確実になった｡
第 1期システムの効果は次の通りである｡まず物流速度が上がった｡青島市
からの出荷は,従来12時から17時の間に行っていたが｡システム導入後,出荷
は10時から行われ,12時にはすでに当日の出荷が終わるようになった｡費用面
から見ると,以前の販売量は30kAの場合,残存在庫は1-1.5kAであったOシ
ステム導入後は70kgに増加して,逆に残存在庫は1kA以下になった｡在庫面積
は1万m2ほど減少した (10%減)｡この結果,出荷に1週間かかったところが
2日間に短縮し,資金の回転率も5日間の短縮が可能になった｡こうして ｢鮮
度管理｣を実現した｡このシステムは外資と連携を行うことで達成できた｡こ
れはアサヒビールとの合弁によって可能となった｡
3.青島ビールとアサヒビー ルの合弁
青島ビールが探訓に進出したのは理由があった｡ここは香港とマカオに近接
(香港とマカオの税関は24時間オープン)し,華南市場だけでなく東南アジア
市場もねらえたからである｡そこで青島ビールは香港の ｢鵬兆投資公司｣と合
弁会社 (深釧)を作った｡この会社にアサヒビール,伊藤忠商事と住金物産と
が共同で合弁会社を作った｡当初の投資比率は ｢香港鵬兆投資公司｣35.0%,
青島ビール31.0%,アサヒビール19%,伊藤忠商事7.5%,住金物産7.5%であっ
た｡後のアジア金融危機の影響で,香港の投資会社は出資できなく撤退した｡
それぞれの出資比率は青島ビール51.0%,アサヒビール29.0%,伊藤忠商事
10.0%,住金物産10.0%となった｡
深訓工場ではアサヒスーパードライと青島ビールの生ビールを生産している｡
稼動に伴い,地元でのマーケティング活動を強化するため,深tJr駅で大型ネオ
ン看板を設置し,バス車体広告を展開したほか,街頭 ･店頭試飲会を積極的に
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表3-1 深川青島嘩酒朝日有限公司概要
社名 探釧青島嘩酒朝日有限公司
所在地 広東省探釧市宝安区松岡鎮洪橋頭
総経理 (社長) 岩崎次弥
董事長(会長) 彰作義
資本金 3000万米 ドル (約37億円)
設立 1997年12月
授業員数 182名 (1999年6月 1日現在)
工場敷地面積 107,000m2
建物延べ床面積 63,000m2
出所 :http//www.asahibeer.co.jp/news/1999
実施するなど広州市,探訓市を中心に地元の華南地域で販売力を強化した｡
またアサヒビールは2000年8月,青島市の崎山で飲料事業の合弁会社を設立
し,中国市場向けに開発したウ-ロン茶を製造販売している｡青島ビールの全
国42拠点の営業網とアサヒビール中国での販売ルー トを通じて,青島市を中心
に山東省,北京,天津,上海を重点市場として,中国沿海地域を中心として販
売を行っている｡ また2002年8月には,アサヒビールは青島ビールの日本国内
販売権を獲得し,深別工場で生産された生ビール ｢青島ビール｣瓶330mlの輸
出を始めた｡
こうしてアサヒビールと連携することで,青島ビールは国内で最新鋭の設備,
技術,経営管理,マーケッティングのノウハウを学び,生ビールの生産も可能
となって市場の拡大が図れるようになったのである｡
第4章 ビール企業の立地と競争
青島ビールは国内有力企業や外国系ビール企業と競争を行っている｡
北京にある燕京ビールは1980年に設立された企業で,1986年には工場を拡大
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して,年間4万kPの企業となった｡1996年～99年まで,生産量と利益総額は全
国で1位,同じく2000年は利益総額で1位だった｡また2001年現在,北京市で
燕京ビールのシェアは90.0%となっている実力企業である｡
1997年,燕京ビールが株式上場して,その後追加発行を経て資金を調達し,
青島ビールと同様にM&Aによる規模拡大を目指した｡まず,北京にある華斯
ビールを買収した｡その拡張方針は,低コスト拡張戦略を実施しながら,北京
市場を固め,華北市場へ拡大し,全国市場に重点をおいて世界市場に進出する
というものである｡そしてM&Aを行うときは,5つの原則を守ることである｡
それは市場指向,水質がよい,設備が改造可能,指導部に経営能力がある,覗
地政府のバックアップがあるということである｡
1999年,燕京ビールは内陸部の江西省で ｢江西燕京ビール有限公司｣を設立
後,2000年に江西境南果業有限公司と合弁し,5135万元を投資し (投資保有率
60.4%),燕京ビール (韓州)有限公司を設立した｡この･2社はそれぞれ江西
の北と南に位置しており,合計生産量は10万kPである｡ これによって燕京ビー
ルは江西省全体の市場を押さえ,いわば特定地域に集中的に進出することによっ
て,シェアの拡大と高い競争力をねらう立地戦略を加速させている｡
内モンゴル自治区では株式保有方式で,7000万元を投資し,51.6%の株式保
有率で,包頑雪鹿ビール工場を合併し,燕京ビール (包頭雪鹿)株式会社を設
立した｡さらに2001年に内モンゴルで最も大きい赤峰ビール集団と合弁して燕
京ビール (赤峰)株式会社を設立した｡燕京ビールはこの会社の60.2%の株式
を保有している｡ これによって,燕京ビールは華北地域で10万kPの生産能力を
増やし北京市,夫津市,河北省と内モンゴル全体の市場シェアは42.0%となっ
た 31｡
さらに華中と華南市場を開拓するために,燕京ビールは湖南省と湖北省にお
いてM&Aを行った｡湖南省では,株式保有率の80.096を占める4597万元を投
資して,湖南燕京ビール有限公司を設立した｡湖北省において,93.0%の株式
保有率を占める6737万元を投資して,燕京ビール (嚢契)有限公司を設立した｡
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こうして2001年現在,燕京ビールは北京市以外の地域で,M&Aによって11件
の企業を設立した｡
燕京ビールと青島ビールのM&Aは,互いの本社所在地にも立地している｡
2000年8月,青島ビールは北京にある北京五星集団と北京三環の2社と合弁し
た｡その理由は北京市において大衆向けビールは,大瓶 1本 (640mP)1.5元
(約23円)だったが,青島ビールは長距離運送のため,コスト高になって価格
面で燕京ビールに太刀打ちできなかったためである｡
これに対して,燕京ビールは2000年8月に,7000万元を投資して,山東省に
ある莱州中策ビールの80.0%の株式を買収して,燕京ビール (莱州)有限公司
を設立した｡さらに2000年12月に9563万元を投じ,51.0%の株式保有率で,山
東省にある無名ビールと合弁して,燕京ビール (山東無名)株式会社を設立し
た｡無名ビールは2000年のビール生産量は17.8万kPで,全国で20位以内の企業
であった｡その後,1億2000万元を投資して,山東省曲早にある三孔ビールを
買収した｡
燕京ビールが山東省で行った3件のM&Aによって,山東省で85万kP生産能
力と50万kPの市場が手に入ることとなった｡これは山東省の生産販売量の25.0
%に匹敵する｡
青島ビールは ｢一統魯牌｣のビジョ,>の下に,当初無名ビールと三孔ビール
を買収する意向があった｡しかし,三孔ビールに関しては,外資系ビール企業
出資者による資産評価額が700万 ドルに対し,青島ビールに1300万 ドルの買収
価格を要求したため,買収は失敗に終わった｡無名ビールに関しては,現地の
済寧政府がこの2件の企業を同時買収することを希望していた｡しかし青島ビー
ルは無名ビールと三孔ビールを ｢同時に買収｣することは考えていなかった｡
両社あわせて年間生産量が合計80万kPに達し,山東省内で5位以内に入る魅力
的企業だった｡しかし中国では立地を考えれば人口密度,消費レベル,消費習
慣から,経験的に半径150kmが最適市場といわれている｡ しかし無名ビールと
三孔ビールは最適市場内部の50km以内に位置していた｡このため両社を買収
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しても効率性が追求できない恐れがあった｡さらに,三孔ビールの職員数は
2600名で,無名ビールもほぼ同じ人数となっている｡人数が多くて従業員の整
理も困難が予想されたのである｡ 燕京ビールは逆にここを拠点に山東省に橋頭
壁を築くために買収した｡一方,燕京ビールに対抗するために青島ビールは,
その周辺の藤州,荷揮,柿県,藤城で6件の企業を買収し無名ビールと三孔ビー
ルを地理的に包囲する態勢をとっている｡
青島ビールと燕京ビールを比べると,M&Aに基づく立地展開に地域的相違
が認められる｡まず青島ビールは青島市をはじめ山東省の市場制覇を手始めに,
上海市と江蘇省など山東省から徐々に南下し,それと西安などの西部拠点都市
と首都北京にM&Aをかけて進出している｡ さらに華南地方では香港や東南ア
ジア輸出をにらんだ立地展開が見られる｡ これに対して,燕京ビールは北京を
はじめ華北部で市場占有率を高め,そこから華南内陸部に展開している｡その
上で青島市周辺に進出を果たしている｡
このようなM&A競争は外資系ビール企業によっても行われている｡総資産
600億元を有する香港の華潤集団は.1992年に南アフリカのSAB社と合弁し
て華潤ビール(中国)有限公司を設立した｡1993年華潤ビールは3億元で遼寧省
最大の雪花ビールを買収した｡その後,大連の勅海ビール,天津のフォスター
ズ,鞍山瑞徳ビール,安徽省の聖泉ビールと廉泉ビールを買収することによっ
て,生産能力を1992年の30万kPから200万kCまで増やした｡さらに2001年10月
に5億元を出資して四川省にある四川藍剣ビールと合弁で,華潤藍剣ビールを
設立した｡ちなみに四川藍剣ビールは2001年に生産量が全国の第4位の企業で
ある｡ こうして2001年までに,華潤ビールは24件の企業を買収合併して,青島
ビールと燕京ビールに次 ぐ3位の生産量まで成長した｡
上記の中国ビール ｢三強｣といわれる企業以外に,｢第 2集団｣といわれる
珠江ビール,ハルビンビール,金龍泉ビールもそれぞれの地域内でM&Aを行っ
てきた｡そのねらいは,｢三強｣との競争に備えることにある｡
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資金豊富な華潤ビールおよび燕京ビールのM&Aの参入で,青島ビ-ルを取
り巻く競争環境はさらに厳しくなった｡また2000年まで業界3位だった珠江ビー
ルが2002年 3月にベルギーのインターブリュ- (1996年世界 6位)と合弁 し
た32｡この合弁でインターブリュ-は珠江ビールの25.0%の株を保有すること
になって,その第一株主となった｡2001年珠江ビールの年間生産量は75万kPで,
年間売上は25億元,利益は2億元である｡これは2000年と比べて,生産量で
9.4%増,売上げは9.2%増となっており,青島ビールと燕京ビールより成長 し
ている｡ またインターブリュ-は世界に販売ネットワークを有している｡ こう
して珠江ビールは海外に進出することも可能となった｡
第5章 業績悪化と企業再生
青島ビールのM&Aは,1999年に4億元で15件の企業買収,2000年に6億元
で14件の企業買収,2001年に2.6億元で7件の企業買収を行っている｡投資関
係では2002年12月に,青島ビール工業パーク (年間生産能力40万kP)建設のた
めの第一期投資として4億元の投資を行った｡また台湾および外国で工場を建
設することも計画している｡ .
これらの計画には資金バックアップがなければできない｡さらに流通網の整
備や販売管理システムの構褒などにも経費がかさむようになってきている｡一
方で,株式上場で調達した資金は1998年までに使いきり,2001年A株増加発行
で調達した資金も残り少なくなって資産負債率は56%となっていた3｡
この資金難を解決するため,青島ビールは世界最大のアン-イザ一 ･ブッシュ
社と業務提携を行うことにした｡この業務提携によって,青島ビールは3回に
分けてアン-イザ一 ･ブッシュ社に総額1.82億 ドルの可転換債券を発行し,7
年後にこの債券を株式にかえることになった｡これによってアンハイザー ･ブッ
シュ社は青島ビールの株式を4.5%から最終的に27%取得することになったの
である｡ もともと青島ビールが株式上場 (1993年)したとき,アンハイザー ･
ブッシュ社はすでにそのH株を4.5%保有していた｡その後,青島ビールの株
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価が変動してもアン-イザ一･ブッシュ社はその株式を売却せず保有していた｡
今回の協定により,青島市国有資産管理局はほぼ31%の筆頭株主であるが,ア
ンハイザー ･ブッシュ社も27%以上の株式は保有しないと表明している｡ 本来
なら27%の議決権を保有できるが,アンハイザー･ブッシュ社は20%の議決権
しか保有せず,残り7%の議決権を青島ビール側に譲った｡これによって,育
島ビールは当面買収されないことが担保され,資金面においてもバックアップ
されることになった｡今まで続けられたM&Aに資金保証がなされたのであ
る34｡
おわりに
本稿は,世界的視点から中国におけるビール産業が成長を開始したことを踏
まえて,有力企業の一つである青島ビールの分析を行ってきた｡
その結果,中国のビール産業の成長過程は,①地域市場分割型で地場消費を
目的とする零細ビール会社の地域的割拠,②外資系ビール企業の進出,③大手
ビール企業によるM&Aの活発化と相対的寡占体制の確立,④企業間の競争の
激化,という発展段階が摘出できた｡
その上で,青島ビールは,国有企業の民営化へのテストケースとして,株式
発行が認められ,その資金調達によって成長を遂げてきた｡その使い道は,育
島市内では工場の設備増強のために使われ,それ以外の地域では投資効率と輸
送コストなどの吸収という点から,M&Aによる買収政策が進められた｡これ
は負債を抱える零細中小ビール企業の救済という側面が強かったために地方政
府からは歓迎され,そして燕京ビールなどのライバル企業から見れば,企業間
競争の激化という側面をもっていた｡こうして,過度のM&Aが進められたの
である｡
また青島ビールに限らず,中国のビール企業や外資系ビール企業においても
M&Aが重要なのは,国内市場が省 ･市別にモザイク的な零細中小ビール企業
の割拠とそれに基づt(市場構成を統合するという目的による｡ これはビール市
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場が未成熟であることと,政府の規制によって歴史的に生み出されてきた地域
分布を,競争を通じて再構成していく運動に他ならない｡
結果的に青島ビールは,企業体力を超えたM&Aによって,生産面では設備
投資余力の減退,経営管理の人材不足,鮮度管理の不徹底などから,業績を落
とすことになり,資金面からは経営資金の逼迫をきたすようになったのである｡
アメリカ企業の経営参加と日本メーカーによる品質や流通管理の導入による経
営建て直しが必要となったのである｡
結果的に2002年に業績は回復基調に戻ったが,今後の青島ビールの課題を考
えれば,M&Aや庵営管理面での人材育成,鮮度や品質管理の徹底,流通改革
など,多くの課題が残されている｡ また,アメリカ進出など海外戦略も始まっ
ている中で,外国の経営ノウハウを学んで,国内事業に生かす工夫も求められ
るだろう｡
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